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Resumo

Este artigo demonstra a existéncia dos ciclos politico-orcamentdrios nos estados brasileiros no
periodo de 1997 a 2009. Ele segue uma versao ligeiramente modificada da teoria dos ciclos poli-
ticos oportunistas racionais de Rogoff (1990). Os resultados empiricos obtidos comprovam que
os governadores dos estados brasileiros utilizam politica fiscal subdtima para gerar no eleitor a
impressao de que sao mais competentes no periodo imediatamente anterior as eleicoes. As des-
pesas de investimento tém um aumento relativo (comparado com sua média amostral) de 5,2%
no ano pré-eleitoral e de 11,86% no ano eleitoral. Como essas despesas sao as mais visiveis por
parte do eleitor, fica evidente que o governante (agente) as realiza com a intengdo de ganhar po-
pularidade e induzir o eleitor (principal) a votar nele. Esse comportamento oportunista do chefe
do executivo gera ineficiéncia na alocacdo dos recursos e compromete o bem-estar social. Logo,
deve ser coibido através dos mecanismos legais, institucionais e mecanismos sociais de controle
do poder publico (accountability).
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I Introducao

Neste artigo, busca-se fazer uma verificagio empirica, mediante a esti-
macio de dados em painel dindmico (GMM-DPD), dos ciclos politico-or-
camentdrios nos estados brasileiros no periodo de 1997 a 2009. Logo, este
estudo segue de perto a orientagio de Rogoff (1990) de que os trabalhos em-
piricos sobre ciclos politicos deveriam centrar a aten¢ao no poder local (es-
tados e municipios), e de que os testes empiricos sobre a existéncia de ciclos
eleitorais (ou ciclos oportunistas) deveriam ter como foco os instrumentos de
politica orcamentdria, como as despesas publicas em bens, servicos e em in-
vestimentos, os quais sao mais fdceis de serem manipulados pelos governantes
(governador ou prefeito) do que os dados dos agregados macroeconémicos,
como renda per capita e taxa de desemprego. Considerando, portanto, que o
chefe do executivo estadual possui um maior controle sobre as despesas do
que sobre as receitas, e que, dentro das despesas, a rubrica de capital é a que
apresenta uma maior possibilidade de controle pelo governador, entio, essa
rubrica terd uma atengao especial nesse trabalho.

Tomando por base a fundamentagio tedrica da economia politica das
finangas publicas e o modelo tedrico de Rogoff (1990), com pequenas modi-
ficagoes, tem-se por hipdtese que a assimetria de informagio entre o eleitor
(principal) e o eleito (agente) cria condi¢oes para que este fomente a geragio
dos ciclos politico-or¢amentdrios ou eleitorais (PERSSON; TABELLINTI,
2003). Considera-se, no entanto, que o comportamento oportunista do chefe
do executivo gera ineficiéncia na alocagio dos fatores de produgio porque se
utiliza de politicas fiscais subétimas. Tal ineficiéncia pode ser corrigida por
mecanismos de accountability, isto é, mecanismos de controle e responsabi-
lizagao do poder ptblico que podem contribuir para reduzir as assimetrias
de informagio entre o eleitor e o eleito. As exigéncias de cumprimento de
leis fundamentadas na filosofia do gasto responsdvel, como a Lei de Respon-
sabilidade Fiscal, sao exemplos de iniciativas que limitam a possibilidade de
utilizagao de politica fiscal sub6tima nas finangas publicas estaduais.

O motivo do presente trabalho é evidenciar que os ciclos politico-orca-
mentdrios (ou ciclos eleitorais) geram instabilidade nas despesas de investi-
mento e, consequentemente, acarretam ineficiéncia na alocagio de recursos. A
comprovagao empirica desses ciclos, por meio da andlise econométrica, realga
a necessidade da adog¢ao de medidas legais, institucionais e de controle social
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que reduzam a possibilidade de utiliza¢io de politicas fiscais subdtimas pelo
governante na condugio das finangas publicas estaduais. Os ciclos eleitorais
criam, também, dificuldades de ordem macroecondmica, pois dificultam o
cumprimento das metas de superdvit primdrio estabelecidas anualmente pelo
governo federal.

O painel de dados que serve de amostra para a andlise econométrica
aqui desenvolvida é constituido pelos dados de 26 estados brasileiros e do
Distrito Federal (27 entidades de corte transversal) no periodo de 1997 a
2009 (13 anos), o que permite cobrir trés anos em que houve elei¢ao para
governador no Brasil (1998, 2002 e 2000).

Os dados sobre as financas puablicas das entidades de corte (or¢amentos
estaduais) foram obtidos das estatisticas da Secretaria do Tesouro Nacional
(STN). As informagdes sobre as populagdes dos estados e o deflator - utili-
zados para transformar as varidveis do painel em varidveis reais per capita -,
foram obtidas no Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).

2 Ciclos Politicos Oportunistas: revisao da literatura

A literatura econdmica apresenta virios modelos que foram desenvolvi-
dos para analisar o papel de varidveis politicas na geragio de ciclos econ6mi-
cos. Esses modelos procuram estudar como o comportamento do governante
pode afetar a dindmica da atividade produtiva de uma unidade geopolitica
(pais, estado ou municipio) de acordo com o interesse de reeleicao deste. No
geral, esse comportamento do governante se pauta na utilizacao de politicas
monetdria ou fiscal subdtimas’®, o que gera ineficiéncia na aloca¢ao dos fatores
de produgao®. Dessa forma, esses ciclos econdmicos, gerados a partir de tal
conduta do governante’, sao considerados como ciclos politicos oportunistas.
Segundo Nakaguma e Bender (2010, p. 4), “[...] considerando-se a restrigao
orcamentdria intertemporal do governo, os ciclos eleitorais deveriam ser vistos
como prejudiciais 2 economia, constituindo-se em um desvio desnecessirio
em relagio a trajetdria 6tima dos gastos e do déficit pablico.”.

3 Considera-se politica fiscal ou monetdria subdtima a politica publica que é adotada pelo governante sem
preocupacdo com a alocacdo eficiente dos fatores de producao, como o trabalho e o capital.

4 O que contraria o interesse ptiblico.
5 Conduta autointeressada ou oportunista do governante.
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Os modelos de ciclos politicos oportunistas podem ser divididos em tra-
dicionais, dentre os quais se destaca o trabalho seminal de Nordhaus (1975),
e racionais, cujo trabalho de Rogoff (1990) é tido como principal referéncia.

A teoria dos ciclos politicos oportunistas tradicionais, a la Nordhaus, con-
siderava que o eleitor ndo entendia a dinimica de funcionamento do processo
politico-econémico, pois este, em suas decisoes politicas, levava em conside-
ragao somente o seu conhecimento sobre o passado e o presente e, também,
nao possuia conhecimento do processo de manipulagio de varidveis e politicas
econdmicas que ocorrem na estrutura da economia. Essa teoria, portanto,
considerava que o eleitor formava as suas expectativas de forma adaptativa®
(NORDHAUS, 1975). O governante racional (e oportunista), por sua vez,
utilizava politica monetdria subdtima para aumentar a sua probabilidade de
reelei¢ao da seguinte forma: no periodo pré-eleitoral, aumenta-se a oferta mo-
netdria para estimular o crescimento econémico e, por conseguinte, reduzir o
desemprego. Em decorréncia desse fato, o eleitor reage positivamente nas ur-
nas, jd que ignora o trade-off inflagao-desemprego. Porém, logo apés a eleigao,
usa-se uma politica monetdria restritiva para reduzir a inflagao, levando a uma
maior taxa de desemprego.

A teoria dos ciclos politicos oportunistas racionais rejeita a hipétese de
que o eleitor forma as suas expectativas de forma adaptativa. Propugna que o
eleitor forma as suas expectativas de forma racional e entende perfeitamente
a dinidmica de funcionamento do processo politico econdmico. Isso resulta,
no longo prazo, em uma antecipacio das a¢des e decisoes de politicas do go-
vernante por parte do eleitor. Anulando, entlo, a agio oportunista daquele na
geragao de ciclos econémicos que beneficiem a sua reelei¢ao. Segundo Fialho
(1999), a existéncia de ciclos politicos oportunistas no curto prazo, enquanto
se consolida o processo de aprendizado do eleitor sobre a dindmica de funcio-
namento do sistema politico-econdmico, se torna uma hipétese mais razodvel.

No modelo de Rogoff (1990), considera-se que tanto o eleitor quanto
o governante formam as suas expectativas de forma racional. Nesse modelo,
no entanto, o governante pode agir de forma oportunista’, aproveitando uma

6 O eleitor era considerado miope, ou seja, incapaz de aprender com seus erros.
7 Gerando os ciclos politico-orcamentdrios.
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situacio tempordria de assimetria de informacao®, e, no periodo pré-eleitoral,
utilizar os instrumentos de politica fiscal or¢amentdria - aumentando as des-
pesas publicas em bens e servigos e em transferéncias, diminuindo o investi-
mento publico, uma vez que este tltimo somente se torna visivel no periodo
seguinte’ -, para estimular o crescimento econémico. Essa conduta do gover-
nante levaria a uma resposta positiva nas urnas, mas desequilibraria as contas
publicas e também geraria ineficiéncia na alocagao dos fatores de produgcao.

Considera-se aqui que os ciclos politico-orcamentarios racionais, a la
Rogoff, podem ser analisados assumindo-se que o governante é racional, mas
levando-se em conta as limitagdes da racionalidade do eleitor. Logo, o gover-
nante (autointeressado) pode agir de forma oportunista na geragao de ciclos
econdmicos que beneficiem a sua reeleicio em detrimento do interesse pa-
blico. Ou seja, analisando o jogo politico a luz da Teoria da Agéncia (modelo
principal-agente), pode-se considerar que o eleitor é o principal e o politico
eleito/governante ¢ o agente'. Portanto, o eleitor (principal), ao eleger de-
terminado politico, estd delegando a este a tarefa de promover o interesse
publico. Isto é, o governante (agente) deve procurar adotar politicas 6timas do
ponto de vista fiscal (despesas de investimento, tributagio etc.) e monetdrio
(juros, redesconto etc.) para garantir ao conjunto da sociedade o melhor re-
sultado em termos de estabilidade monetdria, de educacio, de satde, de segu-
ranga publica e de infraestrutura. No entanto, considerando que, nessa relagao
entre o eleitor e o governante, hd uma grande assimetria de informagcio - pois
o governante racional é mais bem informado do processo politico-econémico
do que o eleitor - pode-se dizer que parte das agoes do governante nao sio
observéveis pelo eleitor.

Diante do exposto, considerando a racionalidade limitada do eleitor'" e
o comportamento autointeressado'? do governante racional, tem-se que os

8 “Os eleitores, na maioria das vezes, ndo sdo bem informados acerca da competéncia e desempenho do gov-
erno.” (Fialho, 1999, p. 139).

9  Esta € a forma como o governante sinaliza a sua competéncia (Veiga; Veiga, 2004).

10 Para uma andlise aprofundada do modelo principal-agente, ver Mas-Collel, Whiston e Gren (1995, p. 477-
506).

Il Segundo o Tribunal Superior Eleitoral, no Brasil, 80% do eleitorado ndo possui ensino médio completo, o que
contribui para reforcar a assimetria de informagées entre os eleitores e os governantes.

12 Assume-se que o principio do individualismo metodoldgico norteia a acdo do governante. Portanto, o in-
dividuo age no sentido de maximizar seus proprios objetivos (no caso, a possibilidade de reeleicdo) em
detrimento do interesse publico.
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ciclos politico- or¢amentdrios se desenvolvem da seguinte forma: o governante
no periodo pré-eleitoral se utiliza da politica fiscal, aumentando as despesas'”
e/ou reduzindo os impostos, para conseguir aumentar a produ¢io no estado
e, consequentemente, gerar um aumento significativo da demanda por mao
de obra". Em decorréncia desse fato, o eleitor garante nas urnas a reeleicio do
governante, pois aquele atribui uma importincia significativa ao desempenho
da economia no momento de votar. Porém, no periodo imediatamente apds
a eleigdo, o governante vencedor do pleito se utiliza da politica fiscal, redu¢ao
das despesas e/ou aumento de impostos, para reduzir o nivel da atividade pro-
dutiva do estado, o que por sua vez gera uma redu¢io na demanda por mio
de obra para combater o desequilibrio fiscal.

Segundo Rogoft (1990), os ciclos politico-orgamentdrios permitem ao
eleitor identificar e eleger o candidato de maior competéncia. Mas esses ciclos
sao equilibrios ineficientes, pois o governante age de forma oportunista na
geracdo do ciclo econdmico no estado e utiliza politica fiscal subdtima.” Isso
interfere na alocacgdo eficiente dos fatores de producio e na estabilidade das
financas estaduais. A instabilidade nas despesas de investimentos do gover-
no resulta em superfaturamento e md qualidade das obras realizadas, o que
pode comprometer, de forma significativa, o interesse pablico. Por sua vez, a
instabilidade nas financgas publicas estaduais pode levar a dificuldades em se
cumprir as metas anuais de superdvit primdrio, o que contribui para aumentar
a instabilidade nas despesas de investimento do governo. A utilizagio dessas
despesas para proporcionar um “boom” econémico e desequilibrar as finangas
estaduais gera a necessidade de contingenciar despesas de investimentos em
infraestrutura no inicio da gestao seguinte.

A realidade da aloca¢io ineficiente de recursos por parte dos gover-
nos configura uma situagio tipica de Problema de Delegacio (ARAUJO;
SANCHEZ, 2005). Ou seja, admitindo que o governante (agente) recebe
uma delegacgio do eleitor (principal) para agir em seu nome em busca do bem
comum e que hd assimetria de informagao no processo politico-econémico,

I3 Principalmente aumentando as despesas de investimentos que sdo mais visiveis pelo eleitor.
14 Esta é a forma que o governante utiliza para sinalizar maior competéncia.

|5 Esse comportamento do governante caracteriza uma situac@o de risco moral ou moral hazard (FERREIRA;
BUGARIN, 2007).
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o eleitor, entdo, que possui racionalidade limitada, estd em desvantagem com
relagdo ao governante, que tem racionalidade mais abrangente. Logo, o gover-
nante, agindo de forma autointeressada utiliza a dindmica dos ciclos politico-
-orcamentdrios para garantir a sua reeleicao. Em sintese, o eleitor delega ao
governante a tarefa de utilizar a politica fiscal de forma étima para alcancar o
bem comum, mas essa tarefa nio é cumprida, pois o governante age de forma
oportunista para obter ganhos privados, isto ¢, reeleger-se. O comportamento
oportunista do governante na condugo das finangas publicas estaduais deve
ser combatido pelo eleitor porque é prejudicial a sociedade.

Aratjo e Sanchez (2005, p. 160) consideram que

[o] controle sobre a burocracia estatal dependerd da forma como sao construidos, em
cada sociedade, arranjos institucionais que limitem e constranjam os possiveis comporta-
mentos oportunistas dos agentes, pois s3o as instituicoes que organizam essas relacoes.

Portanto, para tentar resolver o Problema de Delegagao supracitado e,
por conseguinte, reduzir as ineficiéncias na alocagao de recursos geradas na
dinimica de um ciclo oportunista, faz-se necessdrio estabelecer algumas me-
didas legais ¢ Mecanismos de Controle que reduzam a possibilidade de uti-
lizagao de politica fiscal sub6tima pelo governante na condugio das finangas
publicas estaduais.

No Brasil, h leis que, mesmo que ndo tenham sido criadas para comba-
ter as ineficiéncias geradas em um ciclo oportunista, podem ser consideradas
como exemplo de medidas legais que contribuem para resolver o Problema de
Delegagio ora em andlise. A Constitui¢ao Federal de 1988, legislando sobre
a execu¢do orcamentdria, estabelece, em seu art. 167, a proibicao de realizar,
em cada exercicio, operagoes de crédito que excedam o montante das despesas
de capital, salvo lei especifica autorizada. A Lei no. 9.504, de 30 de setembro
de 1997, conhecida como lei Eleitoral, proibe aos agentes publicos condutas
que afetem a igualdade de oportunidades entre candidatos nos pleitos eleito-
rais; destaca-se a proibigao da realizacdo de transferéncia voluntiria nos trés
meses que antecedem o pleito. A Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF), Lei
complementar n® 101, de 4 de maio de 2000, dispde sobre a tributagao e o
or¢amento e estabelece normas gerais de finangas publicas a serem observadas
pelos trés niveis de poder: nessa Lei, os entes federados passam a ter um limite
mdiximo para a sua divida e, por conseguinte, restri¢oes para a realizagao de
novas operagoes de crédito, principalmente em anos eleitorais.
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As sociedades devem criar e aperfeicoar mecanismos de controle capazes
de resolver o Problema de Delegagao resultante da utilizagao de politica fis-
cal para gerar ciclos oportunistas. Tais mecanismos pressupoem um sistema
democrético que garanta as liberdades de opiniao, associagdo, informagio e a
imprensa livie (O’DONNEL, 1998), essencial para tornar os eleitores mais
informados e reduzir a assimetria de informacio entre eles e os governantes.'®
As eleicoes sao, indubitavelmente, instincias de controle da sociedade em re-
lagao aos governantes. H4, contudo, além delas, um vasto leque de mecanis-
mos de controlabidade (accountability) destinados a por limites e demandar
esclarecimentos dos poderes instituidos. A accountability vertical diz respeito
aos mecanismos de controle da sociedade em relagio ao governante, e a accou-
tability horizontal relaciona-se ao controle do governante pelas institui¢oes do
préprio estado.

A questao da accountability vertical, como mecanismo de controle so-
cial para coibir a agao de governantes na geragio de ciclos oportunistas, estd
diretamente relacionada as ideias que norteiam os estudos que analisam os
ciclos politicos com base nos modelos de controle eleitoral'’. Esses modelos
partem da hipétese de que os governantes sao oportunistas e consideram as
eleicoes como um instrumento de controle a disposi¢ao dos eleitores. Dessa
forma, a causa, em parte, dos ciclos eleitorais seria a incapacidade do eleitora-
do de identificar e punir manipulacoes fiscais oportunistas dos governantes,
0 que caracterizaria um monitoramento politico (accountability vertical) ina-
dequado do eleitor (NAKAGUMA; BENDER, 2010). Entao, definindo-se
moral hazard como “[...] a escolha de uma politica fiscal sub6tima [...]” (
FERREIRA E BUGARIN, 2007, p. 294), pode-se, portanto, dizer que, nos
modelos de controle eleitoral, ocorre um problema de moral hazard na re-
lagao principal(eleitor)-Agente(governante)'®. Como foi dito anteriormente,
esse problema pode ter seus efeitos negativos sobre a eficiéncia alocativa, mas
podem ser mitigados caso o eleitor se torne mais bem informado do processo
politico-econémico e, em razao disso, puna os governantes oportunistas.

16 Com a obtencdo de informacGes mais compativeis com a realidade.
17 Para uma melhor compreensdo de modelos de controle eleitoral, ver Besley e Case (1995).

18 Para uma andlise formal do problema de moral hazard na relagdo principal-agente, ver Mas-Collel, Whiston
e Gren (1995, p. 478-488).
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A accountability horizontal, no entanto, é a forma de se controlar a agao
oportunista do governante por meio dos mecanismos de limitagao e controle
que se formam na estrutura institucional do Estado, como o controle mutuo
entre os trés poderes, isto é, o Executivo, o Legislativo e o Judicidrio. Porém,
outras institui¢oes do sistema politico também podem fazer parte desse me-
canismo de controle. No Brasil, por exemplo, o Ministério Pdablico e os Tri-
bunais de Contas exercem um papel importante nesse tipo de controle, pois
as agdes dos mesmos podem, a partir da andlise das contas publicas, auxiliar
na identifica¢do de possiveis condutas oportunistas de governantes que con-
seguem a reelei¢ao, utilizando politica fiscal sub6tima, em detrimento do in-
teresse publico. No entanto, para que esses mecanismos de controle apresen-
tem os resultados esperados, faz-se necessirio “[...] a existéncia de instituigoes,
agéncias e 6rgao estatais detentores de poder, legal e de fato, de realizar agoes

que vao desde a supervisao de rotina até san¢oes legais contra atos delituosos
de seus congéneres do Estado.” (ARAUJO; SANCHEZ, 2005, p. 142).

3 Evidéncias empiricas de ciclo politico no Brasil

A seguir, serao apresentados os resultados de alguns trabalhos realizados
no Brasil que analisam os ciclos politicos, tomando por base as unidades sub-
nacionais, municipios e estados, e utilizam os instrumentos de politica or¢a-
mentdria, como receita, transferéncias, despesas de capital e de investimento,
para realizar os testes empiricos (andlise econométrica) sobre a existéncia de
ciclos eleitorais (ou oportunistas).

Ferreira e Bugarin (2007), utilizando a anilise de dados em painel, tes-
tam a hipdtese da existéncia da motivacio partiddria, ao nivel dos municipios
brasileiros, no periodo de 1999 a 2004. Considera-se a motivagao partiddria
como uma varidvel bindria que assume o valor unitdrio quando ha alinhamen-
to politico do prefeito com o governador, o Presidente da Republica ou com
as coligagoes que os elegeram, e zero caso contririo. Logo, testa-se a hipétese
de que as transferéncias voluntdrias sdo maiores para os municipios em que
ocorrem tais alinhamentos politicos. Seus resultados mostram uma correla-
a0 positiva entre o alinhamento politico de prefeitos com as coligagdes que
elegeram os governadores e as transferéncias voluntdrias recebidas pelos mu-
nicipios e, também, evidenciam uma correlago positiva entre o alinhamento
politico (ser do mesmo partido) de prefeitos com o Presidente da Republica
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e as transferéncias voluntdrias. Diante dessas evidéncias empiricas, os autores
(FERREIRA; BUGARIN, 2007) sugerem um modelo estendido para se estu-
dar os ciclos politico-or¢amentdrios, em federagoes fiscais, como a brasileira,
levando-se em considera¢do as transferéncias politicamente motivadas.

Sakurai (2005), ao utilizar andlise econométrica de dados em painel e
modelos de varidvel dependente bindria (modelos probit e logit), testa a hi-
pétese da racionalidade dos eleitores em municipios paulistas selecionados no
periodo de 1989 a 2001. Seus resultados mostram, para a anélise de dados em
painel, que, em anos eleitorais, os governantes (ou partidos) que conseguem
éxito na reeleigao gastam, em média, R$ 14,62 per capita a mais no total do or-
camento municipal. Esse fato corrobora a hipétese de que os prefeitos que tém
sucesso na reeleico sao os que aumentam as despesas orgamentdrias em anos
eleitorais. Para a andlise de varidvel dependente bindria por meio do modelo
probit (modelo de varidvel dependente bindria cuja estrutura formal toma por
base a distribui¢io normal), os resultados apresentam evidéncias de impulsos
positivos em anos eleitorais na despesa or¢amentaria dos municipios seleciona-
dos. O autor (2005) considera que as evidéncias empiricas, para a amostra estu-
dada, configuram um resultado que descaracteriza a hipétese de racionalidade
dos eleitores, nos termos propostos pela teoria oportunista racional.

Sakurai e Menezes Filho (2008), a partir de uma andlise econométrica
de dados em painel via modelo logit (modelo de varidvel dependente bindria
cuja estrutura formal toma por base a distribuigao logistica) com efeitos fixos,
testam a influéncia das despesas publicas sobre a probabilidade de reeleigao de
prefeitos em municipios selecionados do Brasil no periodo de 1988 a 2003.
Os resultados obtidos das regressoes estimadas sugerem que aumentar as des-
pesas totais durante todo um mandato de um prefeito ¢ visto de forma favo-
ravel pelo eleitor, o que se traduz em uma alta probabilidade de reelei¢ao do
governante. Os resultados mostram, também, que as pretensoes eleitorais dos
prefeitos brasileiros sao afetadas positivamente tanto pelos aumentos das des-
pesas de capital, nos trés anos anteriores a uma elei¢io, quanto pelos desvios
das despesas correntes em anos de eleigio (relativos aos anos anteriores). Os
autores (2008, p. 312) concluem que os eleitores brasileiros sao receptivos ao
investimento de capital e também as manipulagoes fiscais em anos eleitorais.

Nakaguma e Bender (2010) apresentam uma metodologia que decompde
os ciclos eleitorais e testam a hipdtese de que a elevagio dos gastos publicos
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pode ser percebida pelos eleitores tanto como uma tentativa sinalizar compe-
téncia quanto uma evidéncia de oportunismo por parte dos governantes. Os
autores, procuram testar essa hip6tese (percepgao do eleitor sobre a agao do
governante) via regressio de dados em painel. Ou seja, por andlise de regressao
realizada com base em um agrupamento de dados amostrais dos 26 estados
brasileiros mais o Distrito Federal no periodo de 1986 a 2004. O trabalho é
estruturado em duas etapas. Na primeira, testa-se a existéncia dos ciclos eleito-
rais nos estados brasileiros no periodo em questao, baseando-se na estimacio
de modelos que tém como varidvel dependente (varidvel cujo valor médio é
estimado a partir dos valores amostrais das varidveis explicativas) uma varigvel
fiscal, como as receitas, as transferéncias ou as despesas, e como varidveis expli-
cativas as varidveis politicas (como o indice de fragmentagao das preferéncias,
que busca capturar o ambiente politico vigente nos estados; e uma varidvel
indicando se o governador pertence ou nao ao partido do Presidente da Re-
publica. Busca-se saber se hd um efeito positivo dessa varidvel sobre a reeleicao
dos governadores) e eleitorais (varidveis bindrias para os anos pré-eleitoral,
eleitoral e pés-eleitoral), as varidveis de controle (crescimento dos Produtos
Internos Brutos estadual e nacional e taxa de inflacao), um efeito fixo estadual
nao observado (esse efeito é utilizado para evitar que se cometa viés de varid-
veis explicativas omitidas que variam entre os estados, mas que sao constantes
ao longo do tempo. Esse tipo de viés compromete a qualidade do valor médio
estimado da varidvel dependente, portanto deve ser corrigido com a utilizagao
dos efeitos fixos estaduais) e um termo de erro aleatério ruido branco (erros
nao correlacionados com média zero e variincia constante).

Segundo os autores (NAKAGUMA; BENDER, 2010), os resultados fis-
cais estimados (para as receitas, as transferéncias ou as despesas) podem, sob a
6tica dos eleitores, ser divididos em trés componentes: uma parcela esperada
explicada pelas varidveis de controle e pelo efeito fixo estadual, que nao possuem
qualquer influéncia do governante; uma parcela esperada e devida exclusiva-
mente a0 fato de estar-se em um ano eleitoral, sendo esta parcela explicada pelas
varidveis politicas e eleitorais - esta parcela é utilizada como proxie' para o nivel
de oportunismo do governante na segunda parte da verificagio empirica do

19 Proxies: valores estimados na primeira parte do estudo de regressdo que representam os dados amostrais ndo
observados de uma varidvel que serd utilizada na segunda parte do estudo.
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trabalho -; e uma parcela residual (obtida nos anos eleitorais) nao explicada
pelas varidveis do modelo. Essa parcela, por sua vez, é utilizada como proxie
da competéncia dos governantes na segunda parte do estudo, como serd mos-
trado a seguir.

Na segunda etapa, estima-se um modelo que tem como varidvel depen-
dente o percentual de votos obtidos em primeiro turno pelo candidato do
governo e como varidveis explicativas a variagio percentual do resultado fis-
cal previsto no ano eleitoral, o oportunismo, a competéncia dos governantes
— estas duas ultimas varidveis entram no modelo de acordo com o que foi
estabelecido no pardgrafo anterior como sendo suas proxies -, as varidveis de
controle, um efeito fixo estadual e um termo de erro ruido branco. Os resul-
tados mostram que os eleitores recompensam a parcela oportunista dos ciclos,
tanto nas receitas quanto nas despesas orcamentdrias. Nakaguma e Bender
(2010) consideram, portanto, que a falta de um controle politico adequado
pelo eleitorado® induz, pelo menos em parte, os ciclos eleitorais. Com relagao
a parcela da competéncia, os resultados mostraram que o processo de sinaliza-
¢ao de competéncia se d4, principalmente, via receitas orgamentdrias.

No trabalho ora em elaboragao, busca-se fazer nao s6 uma andlise positiva
da existéncia de ciclos oportunistas, o que € feito com propriedade nos traba-
lhos supracitados realizados na literatura brasileira, mas também uma anilise
normativa, ao se apontar o uso da accountability vertical e horizontal como
instrumento que pode ser utilizado para mitigar os efeitos negativos da agao
oportunista de governantes sobre a eficiéncia econémica e, consequentemen-
te, sobre o bem-estar social nos estados brasileiros.

4 Especificacao do modelo econométrico

A mensurag¢io do impacto de fatores eleitorais nas financas puablicas dos
estados brasileiros serd feita ao se testar, com base em estima¢ao de modelo
econométrico de dados em painel dindmico, as hipSteses da existéncia de ci-
clos politico-orcamentdrios no 4mbito das despesas orcamentdrias estaduais.

Dessa forma, serd estimado um primeiro modelo cuja varidvel depen-

dente é a Despesa Total (DESPTOT). Tem-se por hipdtese que essa varidvel

20 Accountability vertical.
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apresenta baixa margem de manobra oportunista, dado o peso da folha salarial
em sua composi¢ao. Portanto, considera-se que as Despesas de Capital (DESPK)
e, dentro dessas, a rubrica Despesas de Investimento (DESPINV) estao mais
sujeitas as manipulacoes oportunistas do governante. Logo, é factivel supor que
a evidéncia empirica de ciclos politico-or¢camentdrios seja maior nesses dois ulti-
mos tipos de despesas. Assim, no segundo modelo empirico a ser testado, tem-
-se como varidvel dependente DESPK e, no terceiro modelo, DESPINV. Essas
varidveis, assim como as demais utilizadas no trabalho, serdo apresentadas em
termos reais per capita. Ou seja, para cada estado, os valores nominais dessas
varidveis foram divididos pelo Indice de Preco ao Consumidor Amplo (IPCA)
para o ano base de 1997 e, depois, pela sua populagio total.

Nos modelos supracitados serao usadas as seguintes varidveis explicativas:

1. Valores defasados da varidvel dependente, de forma a se considerar a
componente autorregressiva da série temporal;

2. Transferéncias Totais (TRANSFTOT) que o estado 7 recebe no ano
t - dada a importincia dessa varidvel na receita dos estados, espera-se
que esta tenha influéncia positiva e significativa sobre DESPTOT no pri-
meiro modelo - e Transferéncias de capital (TRANSFK) que o estado 7
recebe no ano #-dada a importincia dessa varidvel na receita dos estados,
espera-se que maiores transferéncias permitam maiores despesas de ca-
pital (DESPK) e de investimento (DESPINV), no segundo e terceiro

modelo, respectivamente;

3. Ano Pré-Eleitoral (ANOPRE) é uma varidvel bindria que assume o valor
um em ano anterior a elei¢io para governador e zero caso contrdrio. Com
essa varidvel, testa-se a hipdtese de que, em ano pré-eleitoral, a despesa to-
tal, de capital e de investimento, sao maiores, comparativamente 2 média
amostral destas. Logo, espera-se um sinal positivo e significante para a esti-
mativa da varidvel em questio, principalmente no terceiro modelo;

4. Ano Eleitoral (ANOE) ¢ uma varidvel bindria que assume o valor um
em ano de elei¢do para governador e zero caso contrdrio. Com essa varid-
vel, testa-se a hipdtese de que, em ano eleitoral, a despesa total, de capital
e de investimento, sdo maiores, comparativamente a média amostral des-
tas. Logo, espera-se um sinal positivo e significante para a estimativa da

varidvel em questao (VEIGA; VEIGA, 2004).
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O modelo econométrico de Dados em Painel Dinimico (DPD), utiliza-
do neste artigo, toma por base Arellano e Bond (1991), autores que desen-
volveram um estimador de Método de Momentos Generalizados (Generalized
Method of Moments-GMM), cuja equagio dindmica é dada por:

)4
Ay, = Azajyi,t_j +AX; B+ Ag, (1)
=1

i=1,..,N t=1..,T

Sendo y;,: varidvel dependente, isto é, a Despesa Total, a Despesa de ca-
pital e a Despesa de Investimento, nos modelos 1, 2 e 3, respectivamente; P:
ntimero de valores defasados da varidvel dependente; X}, vetor de varidveis
explicativas, ou seja, valores defasados da varidvel dependente, as Transferén-
cias Totais e os anos pré-eleitoral e eleitoral, no modelo 1, e valores defasados
da varidvel dependente, as Transferéncia de Capital e os anos pré-eleitoral e
eleitoral, nos modelos 2 e 3, respectivamente; [3: vetor de parimetros a ser
estimado - esse vetor fornece as estimativas geradas para os pardmetros do
modelo, o que permite analisar se as estimativas obtidas para as varidveis ano
pré-eleitoral e ano eleitoral confirmam ou nio a hipétese de ciclos oportu-
nistas -; €;;: erro aleatério, composto por outras varidveis, além das varidveis
explicativas diretamente utilizadas no modelo, que afetam as varidveis depen-
dentes dos modelos estimados.

O modelo acima pode ser estimado por varidveis instrumentais (VI). Isto
é, o processo de estimacao ¢é realizado com a utilizagao de varidveis adicionais,
ou instrumentos, que isolam os efeitos de varidveis explicativas niao corre-
lacionadas com o erro aleatério, o que gera estimagoes consistentes com 0s
pardmetros do modelo. Esse processo ¢ aplicado, na prética, via o método
de estimacio GMM-DPD (Generalizado Método dos Momentos-Dados em
Painel Dinidmico)?!. Os instrumentos vélidos sdo: os niveis da varidvel depen-
dente e seus valores defasados (yii,...,yi2); 0s niveis das varidveis endégenas
e seus valores defasados (xii,...,Xi2); 0s niveis das varidveis exdgenas e seus
valores defasados (xi;,..,x;.1); ou as primeiras diferencas das varidveis exdgenas.

21 Ver Veiga e Veiga (2004, p. 10).
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5 Resultados empiricos

A tabela 1 apresenta as estatisticas descritivas das varidveis utilizadas nos
modelos econométricos descritos na se¢io anterior. Ou seja, a estatistica Mé-
dia (Amostral), principalmente para as varidveis Despesa e Transferéncias, é
apresentada como um valor de referéncia, dado que se trata de uma medida de
tendéncia central, para que se possa comparar os desvios que ocorrem dessas
varidveis com relagao as suas respectivas médias nos anos pré-eleitoral e eleito-
ral. A comparagio desses desvios, com relagao as suas médias, ajuda no enten-
dimento de como se processam os ciclos oportunistas nos estados brasileiros
no periodo em andlise. As estatisticas Minimo e Mdximo mostram o menor e
o maior valor que as varidveis em questdao assumem na amostra utilizada no es-
tudo. O Desvio-Padrio, por sua vez, expressa a dispersao absoluta dos valores
amostrais. Observa-se, portanto, que a despesa total média é de R$ 915,44;
a despesa de capital média, de R$157,53; e a despesa de investimento média,
de R$99,95. No que diz respeito as transferéncias, tem-se que as médias das
transferéncias totais e de capital sao, respectivamente, R$395,01 ¢ R$17,87.

Tabela | - Estatisticas Descritivas

Varidveis N° Obs. Média Minimo Maximo Desvio-Padrao
Despesa Total

(DESPTOT) 351 915,44 0000,00 3009,00 442,44
Despesas de Capital

(DESPK) 351 157,53 19,00 762,00 110,06
Despesas de Investimento

(DESPINV) 351 99.95 5,00 699,00 94,44
Transferéncias Totais

(TRANSFTOT) 351 395,01 7151 1944,64 376,24
Transferéncias de Capital

(TRANSFK) 351 17,87 0,00 262,00 32,36
Ano Pré-Eleitoral

(ANOPRE) 351 0,23 0,00 1,00 0,42
Ano Eleitoral

(ANOE) 351 0,23 0,00 1,00 0,42

Fonte: os autores, com base nas informacdes contidas nas estatisticas da Secretaria do Tesouro
Nacional (STN) e do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).

Nota: Os valores das varidveis de despesas e de transferéncias estdo em reais, a precos de 1997, por habitante.
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Na tabela 2, sao apresentados os resultados das regressoes estimadas para
os trés modelos descritos na secio anterior, usando GMM-DPD (Generaliza-
do Método dos Momentos-Dados de Painel Dinimico). As estatisticas-t sdo
expostas entre parénteses, ¢ a significincia estatistica ¢ assinalada com asteris-
cos. As duas tltimas linhas da tabela apresentam, respectivamente, o ndimero
de observacoes e o niimero de estados no modelo estimado.

Tabela 2 - Ciclos politico-orcamentdrios
nas financas dos estados brasileiros

DESPTOT DESPK DESPINV
(MODELO 1) (MODELO 2) (MODELO 3)
03778
DESPTOT (-1) (835)" e
0,3575
NN T — R S ———
0,3260
121N A VA i — (60,19)™
09713
TRANSFTOT (279.22)" e e
1,0581 1,091
12T N —— (15,45)™ (13,73)™
-22,0561 -3,6626 5,201 1
ANOPRE (-7.57)"" (-3,46)" (23.24)
-11,4279 22,6601 11,8535
ANOE (-3,76)™ (20,05)™ (12,04)™
N° de OBS. 297 297 297
N° de ESTADOS 27 27 27

Fonte: os autores, com base nos dados da Secretaria do Tesouro Nacional (STN)
e do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).

Notas: - Estimacdo dos Modelos via GMM-DPD (Generalizado Método dos Momentos-Da-
dos em Painel Dinamico), com a utilizacao do programa EViews; - As Estatisticas-t, entre
parénteses, testa a significincia estatistica individual dos pardmetros do modelo em estudo,
dado certo Nivel de Significancia; - O Nivel de significincia para que se rejeite a hipotese
nula, de que um dado parametro do modelo ndo é estatisticamente significante, é: ***, | %;
**,5%;e*, 10%.
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O valor defasado, em um periodo da varidvel dependente, é estatistica-
mehte significativo a 1% em todos os modelos estimados, o que mostra a

importincia da componente autorregressiva da série temporal na especificagao
dos modelos em estudo. Os coeficientes estimados das transferéncias totais
(TRANSFTOT) e de capital (TRANSFK) tém sinais positivos e sdo estatis-
ticamente significativos, a 1%, em todos os modelos. Esse resultado estd de
acordo com a teoria, pois mostra que: quanto maiores forem as transferéncias
que um estado recebe em um dado ano, maiores serdo as suas despesas.

No Modelo 1, que tem como varidvel dependente a despesa total
(DESPTOT), nao hd evidéncias de ciclos oportunistas, pois as varidveis ex-
plicativas ano pré-eleitoral (ANOPRE) e ano eleitoral (ANOE), ambas estatis-
ticamente significativas a 1%, apresentam sinal negativo, o que significa que
tanto no ano pré-eleitoral quanto no ano eleitoral a despesa total é menor do
que sua média amostral. Esse resultado, a principio, nao estd coerente com a
teoria dos ciclos politico-or¢amentdrios. Porém, como foi explicitado na se¢io
anterior, a despesa total apresenta baixa margem de manobra oportunista,
dado o peso da folha salarial em sua composigao. Logo, considera-se que as
manipulagdes oportunistas do governante sejam mais factiveis de ocorrer so-
bre as varidveis dependentes despesa de capital (DESPK), Modelo 2, e despesas
de investimento (DESPINV), Modelo 3.

No Modelo 2, que tem como varidvel dependente a despesa de capital
(DESPK), ha evidéncias de ciclo politico oportunista, pois as varidveis expli-
cativas ANOPRE e ANOE sio estatisticamente significativas a 1%. A varidvel
ANOPRE apresenta sinal negativo, indicando que, no ano pré-eleitoral, as
despesas de capital sao contingenciadas em torno de 2,3%, comparativamente
a sua média amostral; e a varidvel ANOE apresenta sinal positivo, mostrando
que, no ano de elei¢io, mantendo-se tudo mais constante, as despesas de capi-
tal aumentam cerca de R$22,66, a preco de 1997, por habitante, um aumento
relativo (comparando-se com a sua média amostral de R$ 157,53) de 14,48%.

No Modelo 3, que tem como varidvel dependente a despesa de investi-
mento (DESPINV), hd forte evidéncia empirica de ciclo politico oportunista
nas finangas dos estados brasileiros, o que se explica pela maior margem de
manobra eleitoreira a que essa varidvel estd sujeita. Os resultados mostram que,
tudo mais constante, as despesas de investimento tém um aumento, no ano
pré-eleitoral, de R$ 5,20, o que representa, em termos relativos (comparado
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com sua média amostral de R$ 99,95), um aumento de 5,2%; e um aumen-
to, no ano eleitoral, de R$ 11,85, o que representa, em termos relativos, um
aumento de 11,86%. Ou seja, como alguns investimentos levam alguns meses
para serem concluidos, e as obras se tornam visiveis para o eleitor (principal),
o governante (agente) ji4 comega a aumentar as despesas de investimento no
ano pré-eleitoral, sendo essas despesas ainda mais ampliadas no ano de elei¢ao.

6 Conclusao

Os resultados empiricos comprovam a existéncia de ciclos politico-orga-
mentdrios (ciclos eleitorais) nos estados brasileiros no periodo em andlise. Ou
seja, os governadores dos estados brasileiros, em consonincia com os ciclos
oportunistas racionais de Rogoft (1990), utilizam politica fiscal subétima para
dar ao eleitor a impressdao de que s2o competentes no periodo imediatamente
anterior as elei¢oes. H4 evidéncias empiricas fortes de que, tudo mais constan-
te, as despesas de investimento tém um aumento relativo (comparado com sua
média amostral) de 5,2% no ano pré-eleitoral e de 11,86% no ano eleitoral,
respectivamente. Como essas despesas s3o as mais visiveis por parte do eleitor,
o governante (agente) as realiza com a notéria intengao de ganhar populari-
dade e induzir o eleitor (principal) a votar nele. Admitindo-se que prevalece,
no eleitorado, a intengao de delegar aos politicos poderes para a promogao do
interesse publico, seria apropriado a eles buscar a adogao de politicas 6timas
do ponto de vista fiscal. Logo, uma adequada delegagao de poder supoe a
necessidade da implementagao de mecanismos de controle social e legal para
impedir a condugao da execu¢io orcamentdria com base no comportamento
oportunista dos governantes.

As medidas legais a que foram feitas referéncias no corpo do texto sio
de grande importancia para disciplinar o uso do dinheiro publico, mas nao
podem ser dissociadas dos mecanismos de accountability vertical e horizontal,
Eles permitem que o eleitor se torne mais bem informado e faca uma escolha
eleitoral mais refletida. E mais: permitem que se exerca um controle mais
permanente sobre as agoes do poder publico tanto a partir de pressoes de fora
do estado como também de esforgos para cooperar com os érgaos publicos de
controle. E necessirio que o instituto juridico de delegacio de poder esteja
associado a toda uma sistemdtica de controle do poder delegado sob pena de
se inviabilizar a promog¢io do bem estar social.
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Political-budgetary cycles in Brazilian states: an example of
delegation problem in the principal-agent relationship

Abstract

This article demonstrates the existence of political-budgetary cicles in Brazilian states from 1997
to 2009. It follows a slightly modified version of Rogoff's theory of the rational opportunistic
political cicle (1990). The empirical results obtained prove that the governors of Brazilian states
use suboptimal fiscal policy to lead the electors to believe that they are competent in the period
immediately before the elections. The investment expenditure has a relative increase of 5,2% in
the pre-electoral year and |1,86% the electoral year when compared to the sample average. As
this type of expenditure is more visible to the electorate, it is evident that the governor (agent)
uses it to gain popularity and induce electors to vote for him. Such an opportunistic behavior
from the state chief executiv (governor) generates inefficiency in the allocation of resources
and compromises the wellbeing of society. Therefore, it should be inhibit by means of legal,
institutional and social mechanisms destined to control the public power (accountability).

Keywords: Political Cicles. Principal-agent. Delegation-problem. Accountability.
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